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ЗАПРОВАДЖЕННЯ ЗЕЛЕНИХ ОБЛІГАЦНІЙ В УКРАЇНІ: 
ПРОБЛЕМНИ ТА ПЕРСПЕКНТИВИ 
 
Протягом останні нх років та особлив но після Паризькної кліматинчної 
конферен ції у світі все більшу популяр н ість набирає такий фінансо нвий 
інструмнент як green bonds − «зелені облігац нії». За прогнознами The Climate Bond 
Initiatнive, до 2020 року на частку ”зелених” облігац ній у всьому світі буде 
припаданти 10-15% від загальнної суми всіх облігац нійних запозичнень [2]. 
«Зелена облігацнія» − це борговинй інструм нент, кошти від продажу якого 
спрямовнуються виключн но на фінансунвання так званих «зелених проекті нв». 
Головнинм, і по суті єдиним, критері нєм таких проектінв є їх «екологічність». У 
широкомну сенсі, «екологічність» проекту можна визначинти як збережен ня 
екологінчної стійкоснті в результнаті їх реалізанції [1, с.55]. Зокрема, за залучен ні 
кошти можуть здійснюнватися проекти у сфері енергое нфективності, управлі н ня 
відходанми або відновлнюваних джереланх енергії. 
Інвестиційна привабл нивість «зелених»  облігацній пояснюєнться їх простотною, 
надійнінстю та невисокною вартістню запозичнення. У разі викорис нтання зелених 
облігацній погашенн я зобов’язань по них прив'язане до емітент на, а не успіху 
проекту, тобто, незалежн о від прибутк новості проекту, кошти по облігац ніям 
емітент повинен виплати. Це також привабл нює інвестонрів, які могли б уникнут ни 
вкладенн я коштів в «зелені» проекти через високий ризик неповер н ення. Зелені 
облігацнії можуть також підвищи нти репутац нію емітентна і підвищинти власну 
екологінчну ефективн ість.  
З іншого боку, випуск «зелених» облігац ній має і свої недолік ни. Зокрема 
поточні витрати, пов'язані з зеленим ни облігацніями можуть бути більшимни, ніж 
при випуску звичайн них. Ці витрати включаю нть в себе додатконве відстежнення, 
моніторнинг та звітніснть за процесанми, а також визначен ня критерінїв «зелених 
облігацній» та цілей сталого розвитк ну. Крім того, інвесто нри можуть вимагат ни 
штрафи за невиконнання зелених зобов’язань, навіть в той час як облігац нії 
оплачуюнться в повному обсязі, але емітент порушив угоду, щодо цільово нї 
направлненості [3]. 
За свідченн ями провіднного досліднницького та консалтнингового центру DIW 
Econ, Україні потрібн ні будуть більше 200 млрд євро для перебуд нови енергетничної 
сфери. Очевиднно, що дана сума перевищ нує обсяги валовогно зовнішннього боргу 
країни за всі часи її існуван н я. Тому необхід н ість побудовни умов для залучен н я 
зелених фінансінв зі світовинх ринків має стати однією з пріорит нетних задач. 
Експерт Міжнарондної фінансонвої корпоранції (IFC), Мартін Дешек, 
відзначнає, що потенцінйний обсяг ринку «зелених» облігац ній, за допомогною яких 
можуть фінансунватися проекти в сфері альтерн нативної енергетники та 
енергоенфективності, в Україні може сягати 1-2 млрд євро. 
 Серед позитивн их ефектів від впровад нження «зелених облігац ній» в Україні 
можна назвати: здешевлнення фінансонвих ресурсінв на ринку та мобіліз нація 
потрібнних інвестинційних коштів у сферу відновлнюваної енергетники та 
енергоенфективності; збільшен ня ліквіднності фінансонвої системи та 
вдосконналення її структунри (перетік активів від банківс нької системи до 
страховних компанінй та недержанвних інвестинційних фондів тощо); джерело 
капіталнізації низькол ніквідних фондовинх ринків, що особлив но притаман но для 
економінки України; ефективн ий механізнм фінансонвого забезпенчення розвиткну 
енергетничного сектора націона нльної економінки та підвище н ня конкурен ції на 
ньому; зниженння навантанження на видатконву частину державн ного бюджету; 
позитивн ий сигнал для іноземнних інвестонрів та кредитонрів про готовні нсть 
проводинти реформи; 
Головними факторанми, що перешконджають обігу даних борговинх паперів в 
Україні  виступанють: відсутн ність законоднавчої бази; невизнанченість уряду щодо 
постанонвки пріорит нетів економінчного розвиткну; мала кількіснть компанінй, 
здатних брати участь у програм нах; обмеженне фінансунвання соціальн ої та 
екологінчної сфер; відсутн ність даних та недовір на до основнинх суб’єктів, на котрі 
покладанється реалізанція програм та впровад нження необхідн их реформ. 
відсутнність розвинен ого фондовонго ринку та низький суверен н ий рейтинг. 
Вищезазначені фактори ускладн нюють поширенн я «зелених облігац ній», але 
не виключанють можливонсті їх впроваднження. Щоб знизити ризики і підвищи нти 
приваблнивість цих боргови нх цінних паперів необхід н о аналізунвати та адаптувнати 
світовинй досвід у цій сфері до особливних умов і потреб характе нрних для України. 
Зокрема, на нашу думки, доцільн ним є: розробкна Концепцнії створенн я ринку 
«зелених» облігацній в Україні та Плану дій з її реаліза нції; продовжнення роботи 
над розробкною пакету проекті нв актів первиннного та вториннного законоднавства 
щодо керівнинх принципнів ”зелених” облігацній; державнне стимулюнвання розвиткну 
«зеленого фінансунвання» в Україні; зменшенн я інвестинційних бар’єрів, а також 
стимулюнвання залучен н я ”зелених” інвестинцій; створенн я хедж-фондів; 
реалізанція пілотнинх проектінв.  
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